Haponna 6anka Cpbuje MeToposnomka objanmemna
[Inatau 6unanc Penyonuke CpOuje

METOJOJIOLIKA OBJAIIIBEIbA TABEJIA

Jedunumyje cTaBku miaatHor OmiaHca ycarnamieHe cy ca CHcTeMOM HAallMOHAJIHHUX padyHa |
cmepHHIlaMa MelyHaponHor MoHeTapHOT (GoHAA.

II. EKOHOMCKHA OJJHOCHU CA UHOCTPAHCTBOM

IlnaTHu 6naanc Penyoaunke Cpouje (BPMS)

[Inatau Omnanc ce uzpabyje y ckiagy ¢ meroxmonorujom MelhyHnapoaHor monerapHor (onzaa
BPM5 (Balance of Payments Manual, Fifth edition, IMF, 1993). [logauu ce 06jaBbyjy Ha
MECEYHOM W TOJHIIEM HHMBOY, Y MUJIMOHUMA eBpa. TpaHcakuuje ce U3 OpUTHMHAIHUX BallyTa
IpepavyyHaBajy y M3BEUITAjHY BaJIyTy NMPHUMEHOM 3BaHWYHUX CpelmHX KypceBa Hapoane Oanke
Cp6uje (HBC) na nan Tpancakinuje. OCHOBHM W3BOPH MOJaTaka 3a U3paay IUIaTHOT OWilaHca Cy:
PenyOGnmuku 3aBojy 3a CTAaTUCTUKY W HW3BEIITaju KOju ce aocraBibajy HBC. Y cranmapmHoj
MPE3CHTANM] KOMIIOHEHTE IUIaTHOT OmilaHca Cy Kiacu(UKOBaHE Ha TeKyhe TpaHCakIiuje u
KaluTamHO-(DUHAHCHCKE TpaHCakuuje. Y OKBUPY TeKyhux TpaHcakiMja moceOHO Cy HMCKa3aHe
cTaBke: pola, yciyre, 10Xohak U Tekyhu tpancdepu. M3Bop momaTka o OCTBApEHOM H3BO3Y U
yBO3Yy po0e je mapuHcka Jexnapanuja. M3Bo3 u yBo3 pobe ce, y ckiany ¢ meroposiorujom BPMS,
npusarolaBajy Mo ocCHOBYy 0OyxBaTa M IO OCHOBY BPEJHOBama NMPUMEHOM Koedunujenta 3,1%
koju je yrBpano P3C. Tlomanu o BpeqHOCTH M3BO3a U yBO3a yciayra A00Hjajy ce U3 CTaTHUCTHKE
MJIATHOT TIPOMETa ca MHOCTPAHCTBOM KOju ce 00aBiba mpeko Oanaka u Haponne 6anke CpoOuje.
[ToTnemene BpPeAHOCTH PETHCTPOBAHOT JEBH3HOT TPHJIMBA W/HWIM OUIMBA OJ YCIyra ce
npolewky]y U YyKbydyjy y momarak. Kox ycmyra mpeBo3a pobe pacxomau cy yBehaHuw 3a jeo
TPOIIKOBA TPAHCIIOPTa M OCHTYpama 3a yBO3 poOe KOjU Cy W3BPLIMIN HEpe3HICHTH. PauyH
JIOXOTKa YKJbydyje HaruiaTe W miahama 1Mo OCHOBY IUIaTa 3allOCICHHMX, KaMaTa Ha KpeauTe U
JIOXOTKa M0 OCHOBY MHBecTHIMja. OCHOBHU W3BOPU I0JIaTaKa MpPEJCTaBJbajy MOJAlU IUIATHOT
npoMeTa ca MHOCTPAaHCTBOM KoOju ce obaBiba mpeko Oanaka u Haponne Gankxe Cpbuje u
JTUPEKTHO u3BemTaBame. Tekyhu Tpanchepu mnpukasyjy YKYNHY BpPEIHOCT J03HAKa, HETO
JICBU3HU TIPWINB Y CKJIaay ca 3aKOHOM O IIaTHOM IpoMeTy Ha Teputopuju CpOuje, 3BaHHUYHY
nomoh m ocrane tekyhe Tpanchepe. OCHOBHM H3BOp MOjaTaka MPEICTaBIbajy H3BEIITAjU
IUTATHOT IIpOMeTa ca MHocTpaHCTBOM. [IpunuB no3naka yBehaH je 3a mpoueHy HeperucTpoBaHHX
no3Haka npuMmeHoM yrBphene metone HBC. Kanuranuu padyH ykbydyje MPUIHB/OJINB HOBIIA
0]l CTpaHe MUTpaHaTa 110 OCHOBY JIMUHUX TpaHCc(hepa, Kao U NpudaBbamke/1aBamke HEIPOU3BOAHE
U HepuHaHcHjcke MMOBHHE. OCHOBHM M3BOPH IOJaTaka MPEACTaBIbajy E€BHJICHIMja TUIATHOT
npomera ca uHoctpancTBoM U P3C. V ¢unancujckom pauyHy oOyxBaheHe cy: CTpaHe TUPEKTHE
UHBECTHULUjE, TOPT(OINO HHBECTHUIIHM]E, OCTaje WHBECTULMjE€ U NMPOMEHE JIEBU3HUX PE3EpBH.
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JlupekTHe WHBECTUIMjE MPEACTaBJbajy yJarama KOJUM BIIACHUK cTH4e HajMame 10%
BJIACHMILTBA W 00yXBaTajy yjarama HEpe3HJeHaTa y pe3HJIeHTHAa IpaBHA JIMIA, yJarame
pe3ujieHaTa y Hepe3uJeHTHA IpaBHA JUIA, U MPOAajJy M KYMOBUHY HEMOKPETHOCTH Y 3€MJbH,
OJIHOCHO HHOCTPAHCTBY. Y IUpPEKTHA Yylaramba YyKJ/bydeHa Cy ylaramba y HOBIY M poOu,
peuHBecTHpaHa no0UT W MelhykoMmmaHujcka 3amyxuBamba. OCHOBHM H3BOPH IOJaTaka Cy
U3BEILTAjU MJIATHOT TIPOMETa ca MHOCTPAHCTBOM, TUPEKTHHU U3BEIITAjU, U3BEUITAjH O KPEIUTHO-
¢unancujckum tpancakiujama u P3C. Ioprdonno nHBECTHIM]E TPUKYIJBA]y CE U3 CTATUCTHKE
IUTaTHOT TIPOMETa ca MHOCTPAHCTBOM KOjH ce 00aBJba npeko Oanaka. [Toprdonuno ynarama ynHe
yharama y: (a) ynarama y BIacHHUKU Kanutai a0 10%, (6) pyHHUKe XapTHje 0 BPEAHOCTH U
(B) ¢unancujcke aepuBare. Octane WHBECTHLHje 00yxBaTajy cBe (PMHAHCHJCKE TpaHCAKLHUje
KOj€ ce HE MOTY KJIacH(UKOBATH Ka0 TUPEKTHA WX MOpThoIMo yinarama. Y Ttadenu ,,Ilnatau
omnanc PemyOomuke CpOuje, 1997-2006 (BPMS)* ocrtane WHBECTHIMje MpUKa3aHE Cy KpoO3
ctaBke: CpeamOpOYyHU M JyropouHu Kpeautu, Kpeautu ngatu mHocTtpaHcTBY, KpaTkopounu
kpeautu u aeno3utu, Octano u banke. CpebOpOYHH U TyTOPOUHU KPEAUTH YKIJbY4dyje IOJIaTKe
0 epekTHBHOM KopHIINewYy U OTIUIaTaMa IJIaBHULIE KpeIuTa peMa MHOCTPAHCTBY (YKIbyuyjyhu
NoBJIauelke U oTIuate kpeauta MMO®, kao u NpeBpeMEHE OTIUIaTe TIJIaBHULE U Kamara).
KpaTkopouHu KpeauTu JaTh WHOCTPAHCTBY OOyXBaTajy MOJaTKE O OMJUBY 10 OCHOBY JaBama
KpeIuTa Hepe3UJeHTHMA, Kao U OTIUIaTe IO OCHOBY OBUX KpenuTa. KpaTkopouHu KpeauTu u
JENO3UTH YKJbYUyjy MOJATKe IO KpeauTUMa ca POKOM OTIulaTe A0 TOAMHY JaHa, Kao u
KpaTKOpOYHE pOOHE KpeanuTe Mo OCHOBY Tekyher yBo3a Hadte u raca. CraBka Octano oOyxBarta:
aBaHCE [0 OCHOBY H3BO3a M yBO3a pobe, JIOpO YEeKOBE, MOpacT HOBE JEBH3HE UITEIHE
(uckspyuyjyhu edexar mehyBanyrHux mpomena 3a mepuoxa 2001-2006), mnahene oGaBese 1o
OCHOBY cTape JIeBU3HE ITenme u octano. CraBka banke oOyxBara mpoMeHe JAEBU3HHUX Pe3epBU
O6anaka uckipyuyjyhu edexar melhyBamytHux npomena (3a mepuon 2001-2006). Y TtabGenu
,Jlmatau Omnanc Peny6nuke Cp6uje, 2007-2011 (BPMS)* ocrane uHBecTHIHMje MPUKA3aHE CY
KpO3 CTaBKE: TPrOBUHCKU KPEIUTH, (PMHAHCHUJCKU KPEIUTH, TOTOB HOBAIl U JCTIO3UTH U OCTasa
aKThBa/miaciBa. TProBUHCKH KpeauTh (OJOOpPEHH Y WHOCTPAHCTBO H TNPUMJBCHH U3
WHOCTPAHCTBA) MPEJCTaBIbhajy pa3uky udMel)y pusznuke pasmeHe pode u HaraTe U iahama mo
TOM OCHOBY. DHUHAHCH]CKHM KpenuTu oOyXBaTajy KpaTKOpO4YHE (ca POKOM OTILIaTe 10 TOAMHY
JlaHa) ¥ AYTOPOYHE KpeauTe (ca POKOM OTIUIATe MPEKO TOJIMHY JaHa) 0J00peHe WHOCTPAHCTBY
(axTuBa) W KopuirtheHe W3 MHOCTpaHCTBA (rMacuBa). ['OTOB HOBAIl M JCTIO3UTH CE€ OJHOCE Ha
noJaTke O MPOMEHM [EBH3HE aKTHBE M MacuBe y OaHkama (0e3 MelyBalyTHHX NpPOMEHa).
Jocnene, a HeU3BplIeHe WK yHanpes rmiaheHe o6aBe3e MO0 OCHOBY OTIUIATE TJIABHMIIEC U KaMaTe
EBUJICHTHPAJy C€ Yy CTaBKaMa ocTana akTtuBa/macuBa. CpeacTBa pe3epBH YKIbYUYjy MpPOMEHE
neBu3HUX pesepBu Hapoxne Ganke CpOuje y mocMaTpaHOM MEpUOAY M3 KOJjUX CY UCKIbYYCHH
yTHUIIAju MehyBaTyTHHX IPOMEHA W MPOMEHA IIeHa 3j1aTa W XapTHja O]l BPEAHOCTU. [ 'pemike u
MPOIYCTH MPEACTaB/bajy pesuayanny kareropujy. ¥ nepuoay 1997-2000. oBoM craBkOM Omin
cy oOyxBaheHHM KpaTKOpOYHHM TPrOBHHCKH KpEIWTH, MelyBallyTHE NMpOMEHE W CTaHAapHe
rpeuIke u mpomycre.

IInatau Ounanc Penyoaunke Cpouje (BPM6)
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[Inatau O6unanc ce u3pahyje y ckiagy ca MeTojojiorujom MehyHapoaHor MoHeTapHOT (oHIa
BPM6 (Balance of Payments and Intenational Investment Position Manual, Sixth Edition, IMF,
2009). Ilomamu ce o0jaB/byjy Ha MECEUYHOM W TOJHUIIEEM HHUBOY, y MHJIMOHHMA €Bpa W
MIIMOHHUMA JI0JIapa.

Tpancaknuje ce W3 OpPUTHHATHUX BajdyTa NpepadyyHaBa]y y HW3BEIITajHY BajdyTy MNPHUMEHOM
3BaHWYHHUX cpeamux kypceBa Hapomue 6anke CpoOumje (HBC) nHa man tpancakiuje. OCHOBHU
W3BOpHU TOfaTaKa 3a HW3paay IUIaTHOr OWJIaHca Cy: W3BemTaju Koju ce nocraBibajy HBC u
noxanu PenyOnmakor 3aBoaa 3a cratuctuky (P3C).

VY crangap/HO] Tpe3eHTaIMju KOMIIOHEHTE IUIaTHOT OujaHca cy kKiacudukoBaHe Ha Tekyhe
TpaHCaKIIHje, KauTaaHe U (UHAHCH]CKE TPaHCAKITH]e.

VY okBupy Tekyhux TpaHCakIMja MOCEOHO Cy HCKa3aHE CTaBKe: poda, yciayre, MpUMapHH
JOXOJaK M CeKyHAapHH noxonak. HasuBum m pedunuinmja tpancakuuja Texyher pauyHa cy
yckiaheHu ca cTaBKaMa M3 CHUCTeMa HallMoHAIHUX pauyHa (SNA 2008 w ESA 2010). U3Bop
nojaTka O OCTBapEHOM HM3BO3Y M yBO3y po0e je LapHHCKa JeKjapalyja U U3BELITaju KOjU ce
nocraBibajy HBC. ¥V u3B03y u yB0o3y pobe, cariiacHo metooioruju BPM6 npukasyje ce camo
poba koja je mpoMeHusa BIacHUIITBO. [lomanu crosbHE TProBUHE Mpujaroharajy ce o OCHOBY
obOyxBaTa (KynmoBHHa paju Ipenpoaje, poda 6e3 mapuHCKe JIeKIapalnje U CIMYHO) U 110 OCHOBY
knacudukamuje (ud/dpod mpumarohaBame - mpumeHoMm koedunujerta 3,1% Koju je yTBPAHO
P3C). [Tomgamu o BpeqHOCTH M3BO3a M YBO3a ycCiayra q0o01jajy ce U3 CTaTHCTHKE TJIaTHOT ITPOMETa
ca MHOCTPAHCTBOM KOju ce obaBiba mnpeko Oanaka u Haponne 6anke CpOwuje. Iloruemene
BPEIHOCTH PETUCTPOBAHOT JEBU3HOTI NPWIMBA W/WIM OIJIUBA OJ yCiyra ce MpoUemyjy U
YKJbY4yjy y ToOAaTak (TpaHcmopT, Typuszam). DHUHAHCHCKE YCIYyre YKJbYy4yjy U HHIUPEKTHO
mepeHe punancujcke ycinyre (PUCHUM).

Pauyn mpumapHOTr 10XOTKa YKJbydyje Hamjare W Iuiahama Mo OCHOBY HaKHaJa 3a 3aIOClICHE U
JI0XOTKa 110 OCHOBY MHBECTHIH]ja (IUPEKTHHX, MOPT(OINO M ocTamnx MHBECTHIHja). Jloxomak
II0 OCHOBY IUPEKTHHX WHBECTHUIMja OOyXBaTa YKYNHY JOOWT NpPaBHHUX JIMIQA, OJHOCHO
JIMBHJCHIY W DPEHMHBECTHpaHy ao0uT. M3 10XOTKa MO0 OCHOBY WHBECTHIIMja HCKJBYUYyjy ce
BPEIHOCT MHIUPEKTHO MepeHux ¢uHaHcujckux ycmayra (OPHMCHUM) koje ce ykbydyjy y
TproBuHy yciyrama. OCHOBHM M3BOpHM TOJaTaka MpEeACTaBibajy MOJAIM IJIATHOT IpPOMETa ca
MHOCTPAHCTBOM KOju ce o0aBsba mpeko Oanaka u HBC, u3BemTaju o KpeauTHO-(PUHAHCH]CKIM
TpaHCaKI¥jaMa U IUPEKTHO U3BEILITABAE.

VY cexkyHAZapHOM [OXOTKY MpHUKa3aHU Cy TeKyhu TpaHcepu BIAAMHOT U OCTAJIOT CEKTOpA.
OCHOBHHM M3BOp TOJIaTaKa MPECTaBIba]y U3BEIITAJU IUIATHOT MPOMeTa ca HHOCTpaHncTBoM, P3C
W u3BeITaju octanux opranusanuonnx jeauauna HBC. Ilpunue no3Haka yBehan je 3a nporeHy
HEpPEerucTpOBaHMX JI03HaKa NpuMeHoM yrBphene merone HBC.

Kanuranuu padyH ykibydyje MNPHIMB/OMIMB IO OCHOBY TNpuOaBJbaba HEMPOU3BOAHE H
He(MHAHCHjCKE MMOBHHE, Ka0 M OCTajle KamuTanHe TpaHchepe. OCHOBHM W3BOpH TOJaTaka
Ipe/ICTaBIbajy €BUICHIIN]a IIIATHOT ITPOMETa Ca HHOCTPAHCTBOM.
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CarnmacHo merononoruju BPM6 y okBupy (UHAHCHJCKOT payyHa CTaBKE Cy HCKa3aHe IIO
MPUHIMI aKkTuBa-macuBa (06aBe3e) . [loBehame akTMBe/0OaBe3a ce MpHKa3zyje ca MO3ZUTHBHUM
MpEeA3HAKOM, JIOK CE CMambEHhe MPHUKasyje ca HeraTuBHUM. HeTo BpeHOCT cTaBKu ce 1o6uja Kao
pasnuka akThBe W o00OaBe3a. Y (MHAHCHJCKOM padyHy MOCEOHO Cy NpHKa3aHe: IUPEKTHE
WHBECTHIIH]E, TOPT(HOINO UHBECTHUIIH]E, GDUHAHCHU]CKU JEPUBATH, OCTAJIC MHBECTUIIH]E U ICBU3HE
pesepse.

JlupekTHe WHBECTUIMjE TMPEACTaBJbajy ylarama KOJUM BIACHHK cTH4e HajMame 10%
BJIACHUINTBA U 00yXBaTajy yjarama y BIAaCHUYKM KanuTal (YKJby4uyjyhu pemHBECTUpaHy JOOUT)
U ITY)KHHUYKE WHCTpYMEHTe (Mel)yKOMIaHW]CKH KpenuTH). Y JHUPEKTHA yjarama yKJbydeHa Cy
ylnarama y HOBIYy U cTBapuMa. OCHOBHU M3BOPH TOJaTaka Cy M3BEIITAjU IJIATHOT MPOMETa ca
WHOCTPAHCTBOM, TUPEKTHHU M3BEIITAjH, U3BEIITAJU O KPEIUTHO-(PUHAHCHU]CKUM TpaHCaKIHjama 1
P3C.

[Toptdonuo ynarama yMHe yjaarama y: BIaCHUYKE XapTHje O] BPEAHOCTH KOJUMa CE CTHUYE MAbE
o1 10% BrnacHUIITBA U TyXHHUYKE XapTHje o1 BpenHocTu. [loganu o mopTdonno HHBECTUIIMjaMa
NPUKYIUbA])y C€ M3 CTaTUCTHKE IUIATHOT MPOMETa ca MHOCTPAHCTBOM KOjU ce 00aBjba MPEKO
6anaka 1 HBC u LlenTpannor perucrpa, Aeno U KIMPUHT XapTHja Of BPEAHOCTH.

Y okBupy ¢uHaHCHJCKUX JepuBaTa oOyxBaheHe Cy TpaHCAaKIMje CBHUX CEKTOpa OBHM
dbuHaHCHjcKUM WHCTpyMeHTHMa wu3y3eB HBC (koje ce Hamase y JACBHU3HHM pe3epBamMa).
Tpancaknuje 1m0 OCHOBY (DMHAHCH]CKHMX J€pHUBaTa TPETHUPAJy C€ OJIBOJEHO OJI BPEIHOCTH
OCHOBHOT TIOCJIa ca KOJUM CY TTIOBE3aHH, a KOJU CE€ UCKa3yje Mo/ MpHUIiaiajyhoM KaTeropujom.

Ocrane wuHBecTHLHje 00yxBaTajy cBe (HUHAHCHJCKE TpaAHCAKIMje KOje Cc€ He MOry
KJacu()UKOBAaTH Kao TUPEKTHE MHBECTHUIM]jE, MOPT(HOINO MHBECTULIM]E, (PMHAHCU]CKU JACPUBATU
WINA JIEBU3HE DPE3epBE M YKJbYUyjy: OCTAIM BJIACHWYKH KalWTal, TOTOB HOBAIl U JCMO3UTE,
KpeauTe, HporpamMe OCUTypama W TIeH3Wja W CTaHAApIU30BaHE TapaHIMjCKe Iporpame,
TPrOBUHCKE KpEIUTE W aBaHCE, OCTala IOTPAXKHWBamha/IyroBamba W AJOKAlWjy CHEIHjaTHIX
npaBa Byuema (CIIB).

Ocranyu BIAaCHUYKHU KalWTaj MPEJCTaBJbajy BIAaCHWYKA yiarama a0 10% y mpaBHa Juia Koja
HHUCY aKIMOHApcKa JpymTBa. ['0OTOB HOBAIl M JEMO3UTH O0yXBaTa TOTOBHHY U Jeno3uTe 0e3
mehyBanyTHux mpomena. Kpenutu oOyxBaTajy KpaTKOpouyHe (ca pOKOM OTIUIaTe 10 TOJIUHY
JlaHa) ¥ TyropovyHe KpeauTe (ca pOKOM OTIIaTe IMPeKo FOJWHY JaHa) 0A00peHe MHOCTPAHCTBY
(akTuBa) M KopuitheHe W3 MHOCTpaHCTBa (0OaBese). M3Bop monmaTaka MpeAcTaBibajy TUPEKTHU
W3BEIITAjU O KPeAUTHO-QUHAHCH]CKUM TpaHCakiMjama Koju ce noctaBibajy HBC. YV okBupy
CTaBKE TMpOrpaMH OCHTypamka ¥ TMeH3Wja M CTAaHJApAW30BAaHM TapaHIMjCKU MPOTPaMH
oOyxBaheHe Cy TEeXHHYKE pe3epBe HEKHBOTHOT OCHTYpama, IpaBa Ha XMBOTHO OCUTYpame H
pEeHTy, TIpaBO Ha TEH3HU]y, MOTPaKMBama MEH3WjCKUX (OHJIOBA O] IPYINTaBa 3a YIPaBJbamke
NEH31jCKUM (DOHIOBUMA U TIPABO HA HETeH3UjcKe (POHI0BE, KA0 U pe3epBalllje NOTPAKUBabA MO
CTaHJApJM30BaHUM rapaHinujaMa. KpaTkopouHH TProBHHCKH KPEIUTH C€ MPOLEHY]y Ha OCHOBY
nojartaka o (U3MYKOM KpeTamy pobe M Hamjare/riahama MO TOM OCHOBY, JOK CE MOZaTak o
JYTOPOYHHUM TPrOBUHCKMM KpeauTuMa Jo0uja M3 JUPEKTHUX U3BEHITaja O KPEIUTHO-
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¢uHaHCHjcKUM TpaHcakuujama. Jlocnene, a HeM3BpIIeHe WM yHanpen ruiahene obaBese, OCUM
OHHX KOJU Cy YKJbYYCHH y TPTOBHHCKE KPEIHT U aBaHCE, CBHICHTHPA]y CE y CTaBKaMa OcCTaia
MOTpaKUBama/MyroBama. AJOKalija CrelfjaTHiuX IpaBa Byduemka NpHKazyje o0aBe3e WiaHOBa
MM® 110 0OCHOBY aJIOKAaIHje CIEIHjaTHUX MMPaBa By4YeHa.

JleBu3He pe3epBU YKJby4dyjy IpoMeHe JeBu3HMX pe3epBu Haponne O6anke Cpbuje y
[IOCMaTPaHOM TEPHOAY U3 KOJUX Cy MCKJbYYCHH YTHIAjU Mel)yBalTyTHHX MpOMEHa M IpOMEHa
IICHA 3J1aTa ¥ XapTHja O BPEIHOCTH.

['pemke w mpomycTH TPEACTaBIbajy pEe3UAyalHy Kareropujy (pasiuka u3Mmel)y NpuKazaHux
(MHAHCH]CKUX TPAHCAKIM]a U TPaHCAKIIM]a TeKyher u KamuTaaIHoT padyyHa).



